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貨幣成長と資本蓄積との正の相関関係 (t 、わゆる「トーピン効果J) を最適化モデルにおいて正当化した既存研究の
結論が、その小国の仮定に依存しているのではな L、かという危慎である。小国の仮定では、価格は変化せず、したがっ
て、生産は不変であると最初から結論付けられているからである。そのため、この分析では、二国モデルにおいて、
貨幣成長の増加が外国生産に正の影響を与えるものの、その定常状態における消費および効用には負の影響を与える
ことが示される。さらに、圏内においては、定常状態の消費は上昇するものの、効用は低下するo すなわち、貨幣成
長の増加は外国生産に対してはトービン効果を有するが、両国において、経済主体の効用を低下させる o
最後に、第 4 章では、硬直的名目価格および独占的競争を仮定した上で、国債によってファイナンスされた拡大的
財政政策の動学的影響が分析される。この研究は、これまで金融政策に分析が限られてきた、いわゆる"new open 
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economy macroeconomics"の枠組みを財政政策の分析に拡張しようとする試みである。この分析では、支出拡大で
あれ、減税であれ、一時的な財政政策が現在の総生産を増やし、将来の増税を通して、将来世代の厚生を低下させる
ことが示される。しかしながら、閉鎖経済とは異なり、追加的な政府支出がどのように圏内財と外国財とに振り分け
られるかによって、減税と財政支出は異なった影響を持ちうる o 一般的に、自国政府による財政拡大の便益は、国内
居住者にとっては財政支出よりも減税の方が、外国居住者にとっては減税よりも財政支出の方が大きし '0 財政支出の
場合は、その一部が外国財に向かうからであるo
論文審査の結果の要旨
本論文は、近年、経済理論分析の主流となった最適化の枠組みの中で、開放経済における主要マクロ経済変数の動
学的関係を解明するものである。本論文の分析結果は、既存の研究結果の背後にある仮定をゆるめることによって、
より一般的かっ現実的な結果を導き出そうという試みから派生したものであるo したがって、本論文には、極めて高
度で複雑な分析に終始しているという特徴があるo しかしながら、この性格ゆえに、得られる追加的結果の新規性と
比較して、分析が過度に複雑であるという感をぬぐい得ない面もある。たとえば、第 4 章の分析結果は、アドホクな
静学的ケインズ分析によって得られる結果と基本的に同じであり、分析の追加的な複雑さのペイオフは定かでな L 、。
さらに、これまでの膨大な実証研究との関連づけが十分だとも言えなし、。とはし、え、このような問題にもかかわらず、
既存の分析結果をより一般的な仮定とより精密な分析によって吟味しようとする一貫した姿勢において、本論文は、
開放マクロ経済学に対する意義ある貢献であり、博士(経済学)に十分に値するものと判断するo
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